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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСГИКА РАБОТЫ 
Акrуальность темы исследования. В современных экономических 
условиях nромы1Ш1енные предприятия должны решать стратегические 
проблемы, которые затрагивают многие сферы их деятельности. Финансово­
экономическая сфера является одной из приоритетных областей 
стратегического управления, т.к. эффективное функционирование предприятия 
в стратегическом периоде, реализация его миссии и достижение поставленных 
целей в значительной степени определяются уровнем его стратегического 
управления финансово-экономической деятельностью. В условиях 
открывающихся возможностей для развития и в то же самое время наличия 
существенных рисков, деятельность промыlШlенных предприятий должна быть 
прозрачной и прогнозируемой, что обеспечивается разработкой эффективной 
финансово-экономической стратегии. На современном этапе учеными сделан 
немалый вклад в изучение вопросов формирования и реализации стратегии 
развития на промышленных предприятиях, однако, на наш взгляд, вопросам 
разработки инструментов внутрифирменного планирования, таким как 
комплексные методики и модели формирования финансово-экономической 
стратегии и политики уделяется недостаточное внимание. 
Актуальность темы исследования обусловлена необходимостью 
систематизации и обобщения накопленных теоретических знаний и 
практических методов формирования финансово-экономической стратегии на 
промышленных предприятиях, а также разработки таких подходов к 
формированию финансово-экономической стратегии, которые позволяют 
представить процесс стратегического планирования как взаимосвязанную 
цепочку причинно-следственных связей в финансово-экономической 
деятельности. 
Степень ра3работавности проблемы. Различным аспектам проблемы 
стратегического менеджмента посвящено много работ зарубежных и 
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отечественных авторов. Аспектам теоретического и методологического 
стратегического планирования в течение последних 40 лет было посвящены 
специальные исследования и монографии: И.Ансоффа, А. Гершуна, 
В.А.Горемыкина, М. Горского, В.Д. Грибова, И. Б. Гуркова, Ж. Ламбена, М. 
Мескона, А. Стрикленда, А. Томпсона, К. Фляйшера, Ф. Хедоури, П. М. Сенrе, 
А. Клейнера и др. 
Вопросам финансово-экономических отношений и проблемам финансового 
менеджмента посвящены работы: М.И. Баканова, И.Т. Балабанова, С.Б. 
Барнrольца, В.Г. Белолипецкого, И.А. Бланка, В.В. Бочарова, А.Г. Грязновой, 
Л.В. Донцовой, В.М. Едронова, О.В. Ефимовой, А.П. Ковалева, Л.Н. М.В. 
Лычаrнна, Т.Ю. Мазуриной, Л.Г. Родионовой, В.М.Скамай, Е.С. Стояновой, 
И.П. Хоминич, С.А.Чернецова, А.Д. Шеремет, и др. Зарубежные ученые, чьи 
работы посвящены вопросам финансового менеджмента: Э. Альтман, У. 
Баффетr, Л.А. Бернстайн, М. Бертонеш, Р.Брейлн, Ю.Бриrхем, Р.Дамари, Дж.К. 
Ван Хорн, Б.Коласс, С. Майере, Р.Найт, Б.Нил, Р.Пайк, К. Паррамоу, 
П.Самуэльсон, и др. 
В Э11fХ работах достаточно подробно рассматривается методика 
формирования и реализации корпоративной стратегии, стратегии маркетинга, 
инновационной стратегии, теоретические основы организации финансово­
экономического управления на промышленных предприятиях. В то же время 
вопросам разработки финансово-экономической стратегии исследователями 
уделяется на современном этапе недостаточное внимание. 
Область исследованu соответствует следующим пунхтам Паспорта 
специальностей ВАК РФ: 08.00.05 - «Экономика и управление народным 
хозяйством (экономика, организация и управление предприятиями, отраслями, 
комплексами))) - п. 1.1.4. «Инструменты внутрифирменного и стратегического 
планирования на промышленных предприятиях, отраслях и комплексах»; 
08.00.10 - «Финансы, денежное обращение и кредит» - п. 3.27. «Финансовая 
стратегия корпораций». 
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Цель и задачи исследования. Цель исследования состоит в разработке 
теоретических положений, методической базы и прахтического инструментария 
формирования финансово-экономической стратегии и политики на 
промышленных предприятиях. Поставленная цель исследования потребовала 
решения ряда взаимосвязанных задач, а именно: 
• уrочнить экономическую сущность и понятие финансово-экономической 
стратегии и политики предприятия; 
• разработать классификацию финансово-экономических политик с учетом 
основных направлений стратегического финансово-экономического 
развития промышленных предприятий; 
• исследовать и систематизировать методические основы, которые могут 
бьпь положены в основу создания более совершенной методики 
разработки финансово-экономической 
промышленных предприятиях; 
стратегии и политики на 
• выявить и предложить модели, методы и источники информации как 
механизмы разработки финансово-экономической стратегии и политики 
на промышленных предприятиях; 
• разработать ком1U1ексную методику формирования финансово­
экономической стратегии и политики на промышленных предприятиях; 
• разработать блок-схему стратегического планирования на промышленных 
предприятиях; 
• предложить методику оценки уровня стратегического мышления 
менеджмента предприятий, которая позволит дифференцированно 
подходить к использованию инструментов внуrрифирменного 
стратегического 1U1анирования на промышленных предприятиях; 
• разработать инструментарий стратегического планирования на 
промышленных предприятиях на основе процессного подхода, 
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представленный в виде графической модели, отражающей причинно­
следсrвенные связи в системе управления; 
• разработать финансово-экономическую модель сrратегического развнтня 
промышленных предприятий; 
• провесrн на примере предприятий электротехнической отрасли 
промьшшенности экономическое обоснование необходимости разработки 
и реализации финансово-экономической сrратеrии. 
Объектом исследоваиu высrупают предприятия элепротехннческой 
отрасли промышленности. 
Предметом исследования является система организащюнно-экономических 
отношений, связанных с разработкой финансово-экономической сrратегии и 
политики на промышленных предприятиях в условиях динамичного изменения 
внешней среды. 
Теоретической и методолоrической основой исследования 
диссертационной работы явились труды отечественных и зарубежных ученых в 
обласrи сrратеrического управления финансово-экономической деятельностью 
предприятий, а также материалы и рекомендации научно-практических 
конференций и семинаров. 
В процессе исследования бьши использованы следующие основные методы 
и концеrтrуальные модели: системный метод, изучение документов, 
анкетирование, анализ открытых исrочников, метод экспертных оценок, 
SWОТ-анализ, SNW-анализ, сценарный анализ, анализ финансовых 
коэффициентов, интегральный анализ по модели DuPont, модель денежного 
потока для собственного капигала, модели прогнозирования банкротсrва, 
дерево целей. В процессе работы применялись также приемы абсrрактно­
логического, сравнительного и экономического анализа, синтеза, 
моделирования, методы качественной обработки эмпирических данных, такие 
как классификация и дифференциация на основе заданных критериев, методы 
эксrраполяции и графической интерпретации. 
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Информационная база исе.ледования. В исследовании использовалась как 
внуrренняя информация исследуемых предприятий, так и внешняя: 
маркетинговые исследования рынка электротехнической продукции, 
исследования внешней и внуrренней финансово-экономической среды, 
различная финансовая документация (учетная поmrrика, кредитная политика и 
пр.). Базой оценки текущего финансово-экономического положения 
предприятий выступила их финансовая отчетность, как система показателей об 
имущественном положении, а также финансово-экономических результатах их 
деятельности. 
Научная новизна исе.ледованиg заключается в том, что на основе 
изученной теории и практики внутрифирменного планирования финансово­
экономической стратегии и политики на промышленных предприятиях 
сформулированы следующие научные результаты. 
Наиболее существенными положениями, определяющими новизну и 
являющиеся предметом защиты по специальности 08.00.05 - «Экономика и 
управление народным хозяйством (экономика, организация и управление 
предприятиями, отрасляии, комплексами))), выступают следующие: 
• введено в научный оборот понятие «уровня стратегического мышления» 
и предложена методика его оценки, которая позволяет 
дифференцированио подходить к использованию инструментов 
внутрифирменного стратегического планирования на промышленных 
предприятиях; 
• предложена блок-схема, отражающая процесс стратегического 
планирования на промышленных предприятиях; 
• разработан инструментарий стратегического планирования на 
промышленных предприятиях на основе процессного подхода, 
представленный в виде графической модели, отражающей причинно­
следственные связи в системе управления. 
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Положениями, определяющими также новизну и ЯВЛJIЮщиеся предметом 
защиты по специальности 08.00.10 - «Финансы, денежное обращение и 
кредит», выступают: 
• уrочнены понятия «Финансово-экономическая стратегия» и «финансово­
экономическая поJ1ИТИКа» предприятия, разработана и предложена 
классификация финансово-экономических полиrнк с учетом основных 
направлений стратегического финансово-экономического развития 
промышленных предприятий; 
• разработана комплекснu методика формирования финансово-
экономнческой стратегии и политики на промышленных предприятиях, 
содержащая подробную детализацию и описание этапов работ, с 
отражением применяемых на каждом этапе моделей и методов, 
источников информации, видов работ, ожидаемых результатов и 
методического инструментария расчета различных 
показателей; разработана блок-схема формирования 
экономической стратегии на промышленных предприятиях; 
финансовых 
финансово-
• разработана финансово-экономическая модель стратегического развития 
промышленных предприятий и реализации стратеmи на основе формулы 
DuPont, дополненной авrором коэффициекrами текущей ликвидности, 
финансовой независимости, покрытия имущества собственным 
капиталом, покаэателJ1Ми, характеризующими структуру активов и 
заемного капитала предприятия. 
Практическа11 значимость результатов исследования заключается в 
разработке на основе проведенных исследований комплексной методики 
формирования финансово-экономической стратегии и политики на 
промышленных предприятиях. Сформулированные методические основы 
разработки финансово-экономической стратегии и политики предприятий 





оценки уровня стратегического мышления 
может быть использована для повышения 
персонала, привлечения на предприятие 
специалистов с развитым стратегическим мышлением и формирования сильной 
корпоративной культуры. 
Разработанный процессный подход к стратегическому планированию на 
промышленных предприятиях можно применять в различных сферах 
деятельности промышленных предприятий (маркетинг, логистика, управление 
персоналом и др.). Он позволяет комплексно описывать функциональные 
стратегии предприятий и формировать регламенты описываемых бизнес­
процессов с привязкой к процессам докумеJПОв движения, информационных и 
материальных потоков, ответственных лиц. Это дает возможность не только 
максимально стандартизировать процессы стратегического планирования на 
промышленных предприятиях, но и установить контрольные точки, на которые 
необходимо обратить особое внимание при управлении их стратегической 
деятельностью. 
Предложенная графическая модель разработки финансово-экономической 
стратегии и политики, а также финансово-экономическая модель 
стратегического развития промышленных предприятий мoryr быть взяты за 
основу при разработке соответствующего программного продукта, поскольку 
графическая модель позволяет увидеть весь процесс формирования финансово­
экономической стратегии и политики предприятия целиком - взаимосвязь 
процессов, механизмов, управляющих систем, а также информационных и 
материальных потоков, а финансово-экономическая модель - прогнозировать 
основные финансовые показатели и формализовать финансово-экономическую 
стратегию, привязав ее к целевой стоимости предприятия. 
Разработанные практические рекомендации мoryr быть использованы 
руководителями и специалистами предприятий при подготовке и принятии 
решений в сфере стратегического и текущего управления финансами. 
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Материалы диссертации могут быть использованы ДЛJ1 подготовки и 
переподготовки руководящих специалистов на промышленных предприятиях, а 
также ДЛJ1 преподавания в высших учебных заведениях курсов менеджмента, 
финансов, экономики предприятия, стратегического планирования на 
промышленных предприятиях, отраслях и комплексах. 
Апробация результатов исследования. Основные положения диссертации 
докладывались автором на научных конференциях Королевского института 
управления, экономики и социологии в 2007, 2008, 2009 rr. 
Разработанные методологические положения и рекомеIЩации по разработке 
финансово-экономической стратегии и политики на промышленных 
предприятиях нашли практическое применение на предприятиях, работающих 
на рынке электротехнического оборудования: ЗАО «ЗЭТО» (Завод 
электротехнического оборудования г. Великие Луки), ООО «Энергоцентр 
2000» (г. Москва), ООО «Спектр-Гарант» (г. Королев М.О.), что подтверждено 
соответсrвующими актами и справками о внедрении. 
Публикации по теме исследования. Основные положения диссертации 
опубликованы в 12 научных статьях и монографии общим объемом 27,83 п.л. 
(авт. 27,83 п.л.) из них три - в изданиях из перечня, рекомеIЩованного ВАК РФ. 
Структура и объем работы. Работа состоит из введения, трех глав, 
заключения, списка литературы, включающего 199 источников. Работа 
изложена на 191 странице, содержит 32 таблицы, 19 рисунков и 17 приложений. 
Во введении обосновывается ак1)'альность темы исследования, раскрывается 
степень разработанности научной проблемы, формулируклся цели и задачи, 
определяется предмет и объект исследования, излагаются основные положения, 
выносимые на защиту, элементы научной новизны, теоретическая и 
практическая значимость работы. 
В первой главе «Теорnические основы стратегического управления на 
промыпшеииы:1. предприятия:1» рассмотрены основные теории и модели 
стратегического управления предприятием, представлена блок-схема 
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стратегического планирования на промышленных предприятИJ1х, подходы в 
исследовании и формировании финансово-экономической стратегии, уточнено 
понятие финансово-экономической стратегии и политики 
определены сущность, виды, элементы и содержание 
экономической стратегии и политики. 
предприятия, 
финансово-
Во второй главе «Методологические основы разработки финансово-
экономической стратегии и политики на промышленных предприятиях» 
приведен анализ меrодов и моделей, используемых при разработке финансово­
экономической стратегии и политики, представлена меrодика стратегического 
анализа финансово-экономической позиции предприятий, 
усовершенствованная меrодика разработки финансово-экономической 
стратегии и политики на промышленных предприятиях. 
В третьей главе «Разработка мnодического аппарата формирования 
финансово-экономической стратегии и политики на промышленных 
предприятиях» представлен инструменrарий стратегического планирования на 
основе процессного подхода, графическая модель формирования финансово­
экономической стратегии и политики, финансово-экономическая модель 
стратегического развития предприятий, приведено экономическое обоснование 
необходимости разработки финансово-экономической стратегии на примере 
предприятий электротехнической отрасли промышленности. 
В заключение диссертационного исследования сформулированы основные 
теоретические обобщеНИJ1, выводы и практические рекомендации, являющиеся 
результатом исследования. 
ОСНОВНЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ, ВЬШОСИМЫЕ 
ПА ЗАЩИТУ 
Основные положения и результаты комплексного исследования, 
посвященного проблеме разработки теоретических положений, меrодической 
базы и практического инструментарИJ1 формирования финансово-
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экономической стратегии и попнтики на промышленных предпрюrrиях, 
согласно изложенным выше элементам новизны, состоят в следующем. 
1. Для оценки уровня стратегического мышления менеджмента предприятия 
нами предлагается использовать специальный вопросник, который изначально 
разрабатывался для оценки национальной культуры в методологии Г. 
Хофштеде, в дальнейшем его стали применять для характеристики культуры 
корпорации или отдельного менеджера. 
С целью оценки стратегического мышления менеджмента предприятия 
анализируются следующие показатели: избегание неопределенности, 
соревновательность, «стратегическая» ориентация, дистанция власти, 
индивидуализм. Чтобы правильно интерпретировать результаты исследования с 
помощью теста Г. Хофuпеде, необходимо рассчитать уровень каждого из пяти 
показателей и сравнить их между собой. Чем больший разброс будет 
наблюдаться между показателями, тем в большей степени отклонения между 
полярными характеристиками менеджмента предприятия. 
Тест позволит определить: нужно ли разрабатывать долгосрочный 
стратегический план с четкой привязкой к бюджету или же необходимо 
ограничиться набором определенных правил и приемов; необходимо ли 
привлекать к разработке стратегии рядовых сотрудников предприятия или же 
стратегия должна разрабатываться на самом верхнем уровне и спускаться вниз 
как обязательная директива; как опrимально организовать процедуру 
разработки и реализации стратегии; приемлем ли для менеджмента 
предприятия высокий уровень риска или же они предпочтут менее 
рискованную стратегию и т.д. 
2. Стратегическое планирование является необходимым условием 
успешного развития промышленных предприятий в долгосрочной перспективе. 
Это трудоемкий и сложнъ1й процесс, требующий творческого подхода. 
Автором разработана блок-схема, отражающая весь процесс стратегического 
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Рисунок 1 - Блок-схема стратегического планирования на промышленных 
предпрюrmях 
Одним из важных этапов процесса стратегического планирования на 
промышленных предприятиях, по мнению автора, является этап оценки уровня 
стратегического мышления менеджмента. Еще одним важным элементом 
предлагаемой автором блок-схемы является целевая стоимость предприятия. 
Стратегическое внутрифирменное планирование подразумевает постановку и 
достижение определенных целей. Такая постановка целей позволяет повысить 
эффекпmность всей хозяйственной деятельноС'Пf в долгосрочной перспективе 
путем мобилизации ресурсов предприятия на всех направлениях. Автор 
считает, что наиболее обоснованной главной целью функционирования 
промышленного предпрИЯТЮI является цель повышения благосостояния его 
акционеров посредством максимизации рыночной стоимОС'Пf бизнеса 
(предприятия). Данная цель позволяет учитывать интересы всех субьектов 
экономических опюшений деятельнОС'Пf предприятия: собственников, 
14 
менеджмента, работников и государства, поскольку повышение рыночной 
стоимосrи предпрИЯТИJI влечет увеличение доходов собственников, а также 
заработной платы рабочих, вознаграждений менеджеров и увеличение 
налоговых поступлений в бюджет государства; показатель рыночной стоимости 
предпрИЯТИJI обладает практически безграничным потенциалом роста, 
поскольку помимо экономических факторов, зависит от имиджа, репуrации, 
корпоративной культуры, организационной структуры управления и т.п. 
Динамика рыночной стоимосrи предприятия позволяет оценить эффективность 
работы менеджмента, принимаемых ими управленческих решений, отражает 
эффективность использования всего капитала предприятия. Именно по этим 
причинам автор предлагает рассматривать стоимость предпрИЯТИJI как главный 
оценочный показатель эффективности разработанной им стратегии. 
3. Деятельность любого предпрИЯТИJI - это выполнение бизнес-процессов. 
Задачи повышения эффективности бизнеса и дальнейшего его развития 
определяют требования к инструментам стратегического управления на 
промышленных предпрИЯТИJIХ. В настоящее время среди руководителей и 
собственников предприятий наблюдается рост интереса к процессному подхо.цу 
в управлении предприятиями, как способу повышения эффективности 
деятельности и прозрачности бизнеса. Процессный подход можно применять к 
различным сферам управления промышленными предприятиями. 
Стратегическое планирование - одна из ключевых функций, которая нуждается 
в комплексном управленческом подходе. 
Стратегическое планирование на промышленных предприятиях на основе 
процессного подхода пре.цусматривает: описание всех бизнес-процессов, 
выделение управляющих систем, сопровождающих данные бизнес-процессы, 
формирование на всех уровнях управления информационных и материальных 
потоков, выбор используемых моделей и методов анализа и синтеза 
информации, определение источников информации, назначение ответственных 
лица за каждый бизнес-процесс страrегического планирования на предприятии. 
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Данный подход позволяет повысить прозрачность и качество стратегического 
планирования на предприятии. исключить дублирование функций. операций 
(1fГО позволяет повысить производительносrь труда). привлекать рядовой 
персонал к процессу стратегического планирования. тем самым повышая его 
МО'mвацию к исполнению стратегии, анализировать «узкие места>>, 
стандартизировать и. как следствие. повышать управляемость процесса 
внутрифирменного стратегического планирования, распространять опыт внутри 
предприятия и в его филиалах. сравнивать себя с конкурентами. оценивать 
работу высшего менеджмента предприятия. 
Процессный подход к стратегическому планированию может быть выражен 
в графической форме. В данной исследовательской работе мы применили этот 
инструментарий к формализации методики разработки финансово­
экономической стратегии и политики на промышленных предприятиях. 
Предложенная нами схема представляет собой графическую модель бизнес­
процессов. которые интегрируются в единую цепочку причинно-следственных 
связей потоков работ. которые входят в состав процесса разработки финансово­
экономической стратегии и политики предприятия. Предложенная модель 
позволяет увидеть весь процесс формирования финансово-экономической 
стратегии и политики на промышленных предприятиях целиком - взаимосвязь 
процессов. механизмов. управляющих систем и информационных (или 
материальных) потоков, функциональные особенности процесса. Разработанная 
автором модель представлена в приложении 2 диссертации и содержит схемы 
различного уровня. Модель первого уровня (основные этапы разработки 
финансово-экономической стратегии) представлена на рис.2. 
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Рисунок 2 - Графическая модель разработки финансово-экономической 
страrеrии на промышленных предприятиях 
4. Несмотря на повышенное внимание, уделяемое исследователями вопросам 
стратегического управления, в современной российской литературе не 
существует единого экономического определения финансово-экономической 
стратегии и полm:ики. Финансово-экономическая стратеги.я включает в себ.я 
методы и практику формирования финансовых ресурсов, их планирование и 
обеспечение финансовой устойчивосrи предприятия. Цели финансово-
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экономической стратегии должны соответствовать миссии общей стратегии 
развития предприятия и направляться на максимизацию его прибыли и 
рыночной стоимости. Таким образом, финансово-экономическая стратегия 
представляет собой определение долгосрочных целей финансово­
экономической деятельности предприятия и выбор наиболее эффективных 
способов и пуrей их достижения. 
Понятие «финансово-экономическая политика» рассматривается учеными­
экономистами в двух аспектах: как деятельность государственных органов, 
направленна.я на выполнение государством своих функций посредством 
финансовых отношений; как целенаправленна.я деятельность предприятий по 
достижению установленных финансово-экономических целей. 
Финансово-экономическая стратегия предприятия должна отражать его 
желаемую финансово-экономическую позицию в стратегическом периоде, 
которая определяется на основе анализа перспектив предприятия, его 
внутренней и внешней среды. Краткосрочные решения в рамках финансово­
экономической политики должны определяться долгосрочными целями и 
служить их реализации. Финансово-экономическая стратегия должна 
обеспечить достижение корпоративной стратегии и глобальных экономических 
целей предприятия с помощью разработки эффективной финансово­
экономической политики по ключевым направлениям финансово­
экономической деятельности. Автор понимает финансово-экономическую 
политику как составную часть и форму реализации финансово-экономической 
стратегии. а финансово-экономическую стратегию как область экономики 
предприятия, отражающую общую корпоративную стратегию. Финансово­
экономическая стратегия аккумулирует в себя все наиболее существенные 
экономические процессы деятельности предприятия. Следовательно, 
финансово-экономическая стратегия предприятия - это генеральный план 
экономического развития предприятия с учетом его смоделированной 
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финансово-экономической позиции на стратегический период и общей 
корпоративной стратегией. 
Финансово-экономическую политику предприятия можно определить как 
совокупность правил, принципов и регламентов, направленных на достижение 
стратегических финансово-экономических целей предприятия, охватывающих 
существенные направления его финансово-экономической деятельности. 
На основе проведенных исследований автор предлагает следующую 
классификацию финансово-экономических политик в разрезе основных 
направлений стратегического финансово-экономического 
промышленных предприятий (рис.3). 
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Рисунок 3 - Система видов финансово-экономических политик в разрезе 
основных направлений стратегического финансово-экономического развития 
промышленных предприятий 
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5. Предлагаемая комплексная методика разработки финансово-
экономической стратегии и политики на промыuшенных предприятиях 
базируется на предложенной автором классификации финансовых политик с 
учетом основных направлений финансово-экономического развития 
промышленных предприятий. Методика отличается от уже существующих 
методик тем, что рассматривает разработку финансово-экономической 
стратегии и политики как процесс последовательных и взаимосвязанных 
этапов, подэтапов и видов работ, включающий используемые методы, модели и 
источники информации и пре.цусматривающий оценку ожидаемых результатов. 
Кроме этого методика представлена в удобной табличной форме и содержит 
методический инструмекrарий расчета различных финансовых показателей 





















---· в ... " .... _
1lzt11awaae 
a'Пl'll'leearo 11118111:~ мемраевта 
м._ 1.па>-Р..-спбор•сшnу-• ipyшiy СфоJ1>111РО888& 
rpyuaa ~ ~ 
........... 2.ео.,...,......сБ....._....,._сос:rааа 

























3.Подrото.а -;ао• об D1111В c:-tpa...,..ea;oro 















-..,.,.,.._ -1.1.Qц..... . (8Dlurcoao-•""..,,...ecaDй t-ваисоао-
~~ ...._. ва nратепао :sш11ОМ1111ес:коl: 
...,......_. __ C81<:n1- qnn<plllD сУро- cpe.l&М._aworo 
-~. ..._. .. 
12.а.-а-~--,.....-· ~
~ro-~-c:-tp~ / ____.,№ 
"""'"" -~ --__.. __.....-
Рисунок 4 - Методика разработки финансово-экономической стратегии на 
промышленных предприятий 
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Для оценки экономической эффективности разработки финансово­
экономической стратегии на промышленных предприятиях предлагается 
использовать следующие основные показатели в динамике: tПI (чистая 
прибыль); Чистая маржа (рентабельность продаж); Оборачиваемость активов; 
ROA (рентабельность активов); ROE (рентабельность собственного каmrгала); 
Коэффициент выплаты дивидендов; Рыночная стоимость предприятия (в 
абсолютных или 011юсительных величинах считается как прирост стоимости 
предприятия на конец стратегического периода, прогнозируемый с учетом 
разработки и исполнения финансово-экономической стратегии относительно 
стоимости предприятия на конец стратегического периода, прогнозируемой без 
учета разработки и исполнения финансово-экономической стратегии). 
6. С целью моделирования финансово-экономической деятельности 
промышленных предприятий на стратегический период и «оцифрования» 
финансово-экономической стратегии автор предлагает использовать 
расширенную формулу DuPont, в которую дополнительно включаются 
коэффициенты, являющиеся, на взгляд автора, копq>ольными точками при 
моделировании финансово-экономической деятельности и слагаемые которых 
формируют денежный поток предприятия: коэффициент текущей ликвидности, 
коэффициент, характеризующий структуру активов и структуру заемного 
каmrгала, коэффицие1П, характеризующий степень покрытия имущества 
предприятия собственным капиталом и модифицированный коэффицие1П 
финансовой независимости: 
ROE= ЧП хвх~х ОА ХВОАХЮК х ск хдзк (1) 
В А СК КЗК ОА ДЗК ВОА СК 
Где: tПI - чистая прибыль; В - выручка; А - активы; СК - собственный 
капитал; ОА - оборотные активы; БОА - внеоборотные активы; КЗК 
краткосрочный заемный капитал; ДЗК - долгосрочный заемный капитал. 
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Показатель текущей ликвидности (ОА/КЗК) включен в данную формулу по 
причине необходимости нахождения баланса между такими важнейшими 
категориями как рентабельность и ликвидность. 
Показатель, характеризующий структуру активов предприятия (ВОА/ОА) 
отражает финансовую политику предприятия в отношении формирования 
финансовых ресурсов и необходим для дальнейшего моделирования денежного 
потоки при оценке стоимости предприятия. 
Показатель, характеризующий структуру заемного капитала (КЗК/ДЗК), 
показывает соотношение краткосрочной и долгосрочной задолженности 
предприятия. Является индикатором возможного финансового кризиса. 
Показатель необходим для дальнейшего моделирования денежного потока при 
оценке стоимости предприятия. 
Коэффициент покрытия имущества собсrвенным капиталом (СК/ВОА) отра­
жает достаточность собственного капитала для финансирования внеоборотных 
активов. 
Модифицированный коэффициент финансовой независимости 
(капитализации) (ДЗК/СК) показывает, сколько долгосрочных заемных средств 
предприятие привлекло на 1 рубль вложенных в активы собственных средств. 
Указанный коэффициент является индикатором возможного финансового 
кризиса. 
Таким образом, новая, расширенная формула DuPont позволяет не только 
смоделировать финансово-экономическую деятельность и сбалансировать 
показатели внутри этой модели, но и оперативно контролировать изменение 
важнейших финансовых показателей деятельности предприятия при 
«оцифровании» финансово-экономической стратегии. 
Учет фактора устойчивого роста при моделировании финансово­
экономической деятельности предприятия на стратегический период является, 
по мнению автора, обязательным, поскольку потребность в долгосрочном и 
среднесрочном финансировании предприятия определяется факторами его 
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устойчивого роста. Движущие силы устойчивого роста предприятия 
определяются движущими факторами ROE и стратегией относительно выплаты 
дивидендов. Поэтому предлагается расширенную формулу DuPont 
модифицировать с учетом расчета коэффициента устойчивого роста: 
КУР= ЧП х В х ~ х ОА х ВОА х ЮК х СК х ДЗК x(l - Д ) 
В А СК КЗК ОА ДЗК ВОА СК ЧП 
(2) 
Где: КУР - коэффициент устойчивого роста; Д- дивиденды. 
Коэффициент устойчивого роста показывает, с какой скоростью 
предпрИJ1ТИе может расти, не прибегая к дополнительному финансированию. 
Однако важно отметить, что динамика устойчивого роста предприятия может 
не соответствовать его фактическому росту. В этом случае у предприятия 
возникает недостаток капиталовложений и оно будет нуждаться в 
дополнительном финансировании. Чтобы определить потребность в 
дополнительном финансировании, предлагается преобразовать формулу (2): 
ПДФ= --1 --х-х-х-х-х-х-х-х 1-- хА (3) ~(Втг ) ЧП В А ОА ВОА КЗК СК ДЗК ( ДJ~ Впг В А СК КЗК ОА ДЗК ВОА СК ЧП 
Где: ПДФ - потребность в дополнительном финансировании; Втr - выручка 
текущего года; Впг - выручка предыдущего года. 
Данную финансово-экономическую модель можно использовать для 
моделирования стратегического финансово-экономического развития 
предприятия, для оценки факторов, отражающих эффективность финансово­
экономической деятельности предприятия и их влияния на его устойчивое 
развитие. Модель позволяет также определить потребность в дополнительном 
финансировании и найти резерв для ее устранения. 
Формирование ограничивающих условий на финансово-экономическую 
стратегию осуществляется на основе смоделированной матрицы и модели 
финансово-экономического развития предприятия. Первоначально, с помощью 
модели финансово-экономического развития предпрюrrия происходит выбор 
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доминантной сферы его финансово-экономического развития, находящей свое 
выражение в одной из финансово-экономических подстратегий. На основе этой 
информации задаются ограничивающие условия на изменение основных 
финансовых покаэаrелей, входящих в формулу DuPont (табл.1). 
Таблица 1 - Карта ограничивающих условий финансово-экономической 
C'I t1атеrии 
ROE ФИНUIСО8UА КА.•. Rnp. ОбА 
JIC"""RдЖ 
Сtратеr-и. финавсоаоА f(2:n} f{:!; optim} J{O+n} f{2;n} f{:!: n} 
беэоn1СВОСТ11 
Иоесnuuюивu t(2:n} t(:!: optim} J{O+n} t(:!:n} t(:!:n) 
Ctplll'CIU 
Ctpnenu t(2:n} optim t(2:n) tl2:n) t(:!:n} 
формированш 
финансоаwх ресурсов 




Где <<ТЗ» - текущее значение показателя; «opt1m>) - оптимальное значение 
показателя финансового левериджа (при котором ROE имеет наибольшую 
величину). 
Матрица финансово-экономического развития предприятия накладывает 
дополюпельные ограничения на финансовые показатели, которые 
основываются на индивидуальных специфических параметрах внешней и 
внутренней среды каждого предприятия. Обоснование выбора ограничивающих 
условий обусловлено экономической сущностью финансовых показателей, 
включенных в формулу DuPont, а также сущностными характеристиками 
принятой в компании финансово-экономической стратегии . 
Существует тесная взаимосвязь между расширенной формулой DuPont и 
стоимостью предпрюпИJI: на изменение стоимости предприятия влияет 
изменение абсолютной величины чистой прибыли, долгосрочной и 
краткосрочной кредиторской задолженности, оборотного капитала и 
внеоборотных активов. Соотношение краткосрочного и долгосрочного 
заемного капитала, оборотных и внеоборотных активов, и, соответственного, 
24 
размера амортизационных отчислений - зто вопрос внутренней финансовой 
политики предприятия. 
Таким образом, мы предлагаем следующую систему уравнений финансово­
экономической модели стратегического развития промышленных предприятий: 
СК= L CF; + C~il+A.) 
(l+rY r-A. 
С/f=ЧП+Ам-Л(_ОА-КЗК)-ЛВОА+-4дЗК 
ПДФ=((1Втг_ 1)- ЧПх!!.х~х ОА хВОАхЮКх СК хДЗКх(~дl}хА ~ Впг в А ск кзк ОА дзк ВОА ск чп)) 
Модель включает в себя формулу расчета стоимости предприятия, формулу 
расчета денежного потока и расширенную формулу DuPont, 
трансформированную с целью включения в финансово-экономическую модель 
дополнительных параметров: коэффициента устойчивого роста и показателя, 
отражающего потребность в дополнительном финансировании. 
Предложенная финансово-экономическая модель стратегического развития 
предприятия в купе с картой ограничивающих условий является конечной 
моделью формирования финансово-экономической стратегии предприятия в ее 
цифровом представлении. Данная модель построена на основе оценки 
стоимости предприяmя с использованием метода дискокrирования денежных 
потоков. Это позволяет обеспечить сопоставимость оценок на различных 
временных интервалах, нивелировать действие внешних факторов на стоимость 
предприятия, особенно если предприятие публичное. Известно, что стоимость 
публичного предприятия оценивается стоимостью его акций на рынке ценных 
бумаг. Однако эта стоимость не подходит для целей разработки финансово­
экономической стратегии, поскольку на рыночную стоимость акций 
значительное влияние оказывает динамика внешней среды воздействия, 
репутация предприятия, имидж, т.е. его стоимость может значительно 
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колебаться в различные временные промежуrки, что затрудняет включение 
показателя сrоимосrи предпрюпия в главную финансово-экономическую цель 
при разработке финансово-экономической стратегии. Таким образом, именно 
метод дисконтированных денежных потоков в рамках доходного подхода к 
оценке предприятия (бизнеса) по нашему мнению .являете.я наиболее 
подходящим для целей разработки финансово-экономической стратегии. 
Апробирование методики разработки финансово-экономической стратегии 
на промышленных предпрюпиях проведено на примере предприятий 
электротехнической отрасли. Экономически обоснована необходимость 
разработки финансово-экономической стратегии. Определены направленИJ1 
развиm.я исследуемых: предприятий, пути их реализации и разработаны 
рекомендации по формированию финансово-экономических стратегий. 
Смоделировано стратегическое финансово-экономическое развитие с учетом 
рекомендаций по формированию финансово-экономических стратегий с 
помощью расширенной модели DuPont, оценены и спрогноэированы основные 
финансовые показатели и оценена рыночная стоимость без учета и с учетом 
реализации рекомендованной финансово-экономической стратегии. Результаты 
моделирования финансово-экономической деятельности предприятий 
сгруппированы в табл.2. 
Таблица 2 - Моделирование стратегического финансово-экономического 
оазвити.я иссле 1vемых поедпои.ятий 
CXD1aDuPont ООО оСпеnр-Гвра<Т• ЗАОоЗЭТО• ООО оЭиерrоцектр 2000• 
бе3·-
·--
бnамлреюu с •не.дрскиси без 8НСJЦ)С"ИI С МCJtPCМllCW 




XOllOМlllJCCaOI .........- 3КOllDIOiw:aoA 
-· 
.,,., ........ =- .,,.,.....,.,. -llТ<l'Кll -llm'ЮI -ап:тин Чнстм прнбwпь (тыс.руб.) 15 070 19899 64 036 67 237 95 ш 103 912 
Вwручка(тыс.руб.) 456 391 456 391 1 391769 1 391769 2 112 522 2 112 522 
A1m11w (тыс.руб.) n444 71312 254322 254 322 И2020 3209'9 
Собстмннwй 1t81Utt811 
lтwc.ovб.) 65 ООО 60944 195 165 111169 291573 270 260 
Чнстм11вр.:а(%) Ио 4.36 4 <1 411 436 4 76 
Обор"иеаемосr" 111СТИ80• 6.30 640 но НО 6 20 610 
~A(no чистой прнбwпн) 
2080 2790 25" 2644 2703 32 40 
ЛеаеридlК 111 117 110 115 1 11 119 
ROE(%) 23 18 32 6S 32 81 3560 31 91 3147 
ОА (тыс.руб.) 40699 31547 141290 130421 190 211 173 491 
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Окончание таблицы 2 
ВОЛ (11о1с.ру6.) 3174S 3276S 113032 123 900 161739 147461 
КЗК (11о1с.руб.) 7 224 10002 S9157 65 452 52 524 41909 
ДЖ (тwс.руб.) 220 366 о о 1923 1790 
Текуша 11ипидность s 63 ЗIS 2 39 199 3 62 3.S5 
ВОА/ОА О.78 0.15 010 095 0,8S о 15 
КЗК/ДЗК 32,IO 27.32 ООО ООО 27.32 27.32 
СКIВОА 2.os 186 1 73 1~2 1,14 1,13 
ДЗК/СК 0,003 0006 0000 0000 0006 0001 
Дм-(тwс.руб.) 6 021 l 9SS 22412 23 S33 33 30S 41 593 
Коэффнцмект ВWМIПЫ 040 04S 0.35 0.35 0.3S 040 
11роценr у-81Н8 (Уо) 6000 ssoo 6500 6SOO 6SOO 6000 
Устойчноый рост(%) 13 91 1796 2133 23 14 20 79 23.01 
Рыночнм стоимост" 
nредпрнnюо (nic.py6.) 124123 145190 3266n 400679 629914 737000 
Таблица 2 показывает динамику изменения показателей финансово­
экономической модели стратегического развития в случае внедрения 
предложенных финансово-экономических стратегий на исследуемых 
предприятиях. 
Результаты расчета экономического эффекта (увеличение показателей 
относительно базового уровня) при внедрении предложенной стратегии на 
исследуемых предприятиях представлены в табл.З. 
Таблица 3 - Динамика показателей эффективноС'IП предложенной финансово-
экономической стоатегии на исследуемых поедприятиях 
Изменение noкaareneй 
ООО .Спеоrтр-Г..,_• ЗАОсЗЭТО• ООО •Эиерrоцеtпр 2000• 
Чистu rmибыm. (% \ 32 04 s 9,3 
Чистu wашо:а 1%) 32,12 5,Q2 9,2 
~8'11U18СМОСП. llkТ1DOll l'Y;;\ 001 о 97 
ROA (no чистоll nрнбыли) 34,13 5 19,9 
l%\ 
ROEI%\ 40 85 8,5 20-3 
Коэффицне~п 8ЫРЛIП1оl 12,5 о 14,3 
д111111деид08 (%) 
Рыиочи111 стоим осп. 21067 74007 107456 
""'"'""IUIПIJI (п.~с.оvб. \ 
Рывочи111 стоим осп. 23,47 12,33 17,06 
nnemmИЛIOI 1%1 
Из таблицы следует, что применение стратегического подхода к планированию 
финансово-экономической деятельности позволяет повысить ее эффективность 
по отдельным направлениям и повысtrrЬ стоимость предпрИЯТЮI на 12-24%. 
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ОБЩИЕ ВЫВОДЫ И ПРЕДЛОЖЕНИЯ 
Проведенное исследование позволяет сформировать следующие выводы: 
Эффективное функционирование предприятWI в долгосрочной перспективе 
невозможно без четкого определенИJ1 вектора его финансово-экономического 
развития. Эта насущная необходимость неразрывно связана с разработкой и 
реализацией эффективной финансово-экономической стратегии и политики. 
Отсуrствие решенИJI проблем, находящихся в плоскости стратегического 
управлеНИJ1 предприятием, таких как подходов, которые позволили бы 
представить процесс стратегического планированИJ1 как взаимосвязанную 
цепочку причинно-следственных связей в финансово-экономической 
деятельности; комплексных моделей и методов разработки финансово­
экономической стратегии и политики, отражающих функциональные 
особенности процесса; снижают эффективность внутрифирменного 
стратегического планирования на промышленных предприятиях. 
Подтверждена гипотеза о том, что разработка и внедрение финансово­
экономической стратегии позволит повысить эффективность деятельности 
предприятИJ1 и принимаемых решений за счет определения целевых критериев 
стратегической финансово-экономической программы развитИJ1 и пуrей ее 
реализации в условиях динамичного изменения внешней среды. 
В целях совершенствования теоретических положений, методической базы и 
практического инструментарWI формированИJ1 финансово-экономической 
стратегии и политики на промышленных предприятиях рекомендуется: 
1. Рассматривать финансово-экономическую стратегию как область 
экономики предприятия, отражающую его общую корпоративную 
стратегию и желаемую финансово-экономическую позицию, а 
финансово-экономическую политику как составную часть и форму 
реализации финансово-экономической стратегии. 
2. Выделять следующие ключевые направленИJI финансово-экономического 
развития промы1Ш1енных предприятий, по которым целесообразно 
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разрабатывать стратегию: финансовой безопасности, инвестиционной 
деятельности, формирования финансовых ресурсов, управления 
финансово-экономической деятельностью. В рамках этих направлений 
разрабатывать политику управления финансовыми рисками, оборотными 
активами, структурой кашrrала, собственными и заемными финансовыми 
ресурсами, политику финансового и реального инвестирования, 
финансового планирования и контроллннга, совершенствования системы 
финансово-экономического управления. 
3. Применять на практике предложенную усовершенствованную методику 
разработки финансово-экономической стратегии и политика на 
предприятиях различных отраслей, поскольку методика отражает 
необходимые для исполнения на каждом предприятии процедуры и 
работы, а отраслевые особенн0спt выражаются в выборе инструментов 
разработки стратегии, оценочных показателей эффективн0спt финансово­
хозяйственной деятельности и, соответственно, направлений финансово­
экономического развития. 
4. Учитывать уровень стратегического мышления менеджмента в процессе 
стратегического планирования на промышленных предприятиях и 
рассматривать в качестве главного оценочного показателя эффективности 
разработанной стратегии целевую стоимость предприятия. 
5. Стратегическое планирование осуществлять с применением процессного 
подхода, который отражает причинно-следственные связи в системе 
управления и позволяет повысить прозрачность и качество 
стратегического управления на промышленных предприятиях. 
6. Применять на практике разработанную автором финансово-
экономическую модель стратегического развития промышленных 
предприятий на основе формулы DuPont, дополненной финансовыми 
коэффициентами, позволяющими контролировать основные параметры 
системы, и учитывающей целевую стоимость предприятия. 
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